























































新興国の台頭を反映し、2009 年 9 月のピッツバーグ・サミットにおいて、以後は G20 が首脳レベルの
国際経済協力に関する第一のフォーラムとされた。
(4)  G20 ロンドン・サミット（2009 年 4 月 2 日）の首脳宣言より抜粋（外務省仮訳）。
(5) 金融安定化フォーラム（Financial Stability Forum :FSF）は、中央銀行・銀行監督当局に加えて、各国
財務省や他の金融セクターの当局などが参加しており、国際金融問題全般を議論することができること
に特色があった。世界的な経済・金融危機を受けて、2009 年 3 月に、メンバーを G20 諸国、スペイン、
欧州委員会に拡大し、2009 年 4 月に金融安定理事会（FSB）へと改組・拡充されることに合意。（金融
庁ホームページ、FSB ホームページ等より抜粋）



















































































他方、FSB が G20 の求めに応じて取り纏めたマクロプルーデンスの手法と枠組みに関す




























































BIS の Hannoun（2010）は、金融政策や財政政策などの他のマクロ経済政策は、第 1 目的

























































(11) 類似の関係として、金融政策が株価等の資産価格の上昇に対応すべきか否かについては、Fed View と
BIS View として長く論争となっている。Fed View は、金融政策は実態経済に対する副作用があるため
バブル発生が明確に確認できた場合以外は物価安定に専念すべきという見方であり、一方、BIS View
は、金融政策は資産価格の行き過ぎにも対応し金融的不均衡是正も金融政策が支援すべきという見方で
















































貸出額の担保価値に対する比率（LTV: Loan to Value）に上限を設定（上限が
可変的となる場合もある）。これにより、貸出の過熱化を抑制する効果が期待。







































































































LTV比率規制 カナダのみ 中国、香港、韓国、シンガポール 41％
DTI規制 なし 香港、韓国、 27％
外貨建貸付の制限 なし 韓国、ポーランド、トルコ 18％







準備金賦課 なし 中国、韓国 39%
可変的引当金 なし スペイン 29%
利益分配制限 なし なし 14%
（出所）IMF（2011a）によるサーベイ結果の一覧をもとに作成。バーゼル III に含まれる CCB 等は除く。



































































に設置される FPC（Financial Policy Committee：マクロプルーデンスに関する責任を担う合
議体）の裁量的な判断が重要であり、特定の指標に連動する形で機械的に政策手段が発動さ
れるべきではないとの考えを示している。



































貸出・GDP ギャップが重視される背景としては、米国の大恐慌、北欧 4 カ国の不良債権
問題、日本の不良債権問題、東アジアにおける通貨危機、リーマン・ショックといった過去
の金融危機に際し、信用量（貸出）の大幅上昇が、危機の前に起こっていたことが観察され
たことがあげられる。仮に、日本において貸出・GDP ギャップと紐づける形で CCB 発動を






ルにおいて興味深い点が指摘されている（Arnold et al. 2012, BCBS2010）。






























(17) BCBS （2010）では、貸出・GDP ギャップが 2％以下のときに CCB を 0％、同ギャップが 10％を上回る
ときに CCB を 2.5％とし、追加的な CCB はこの 2 つを線形で結びつける枠組みを提案している。すな









































































る。例えば、スイスでは、2013 年 2 月に世界で先駆けて CCB を発動し、部分的に住宅融資
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